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報告利益の最大化仮説，最小化仮説
および平準化仮説
岡部孝好
はしがき
いま会計上の利益情報が決して無用ではなく， 政府， 株主， 債権者， 顧
客，要素供給者，労働組合，競争会社等，多数の利害関係者によって大いに
活用されているとまず考えてみよう。そして，このように十分な利用価値が
あるがゆえに，利益情報はその利用者の行動にインパクトを与え，種々の経
済的結果 (economicconsequences)を引き起こすものとしよう。 この情
報利用者のリアクションは，経営者の観点からすれば，好都合なものかもし
れないしそうでないかもしれない。しかし，いずれにしても，それらが直接
または間接に経営者の厚生に影蓉を及ぼすとすれば，彼等は，自分が提供し
た利益情報の効果を自分で受け取っていることは明らかである。第1図でい
えば，会計情報 Lの開示が情報利用者のリアクション R，を引き起こし，
これが情報の提供者の効用（金銭的報酬，非金銭的ビニフィット）に影蓉を与え
るなら，このことは， Lの報報開示に伴い， その効果がブーメランのよう
に戻ってきていることを意味する（添字 Sは仮想定のもの， aは実際のもの）。
このフィードバック・サイクルがあるとすれば，経営者は会計情報の開示
に際して，それが引き起こすかもしれぬリアクションと，それらのありうべ
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き経済的含意を周到に考慮しないわけには行かないであろう。提供する情報
によって自分の受け取る効用が遮ってくるかぎり，経営者は，公表する情報
の種類や公表の時期を意識的に選択し，これによって不利な結果を回避した
り有利な結果を導こうとするにちがいない。 もしそうであれば， 現実には
Lの代わりに， I.と R.を想定した I.の会計情報が提供されるであろう
(1) 
し，また情報利用者のリアクションも R.から R.に置き代わるであろう。
経営者が情報行動の選択において想定する I.ゃR.は， あるいは理論的
見地からみた「あるべき」会計情報や「あるべき」リアクションであるかも
(1) 資本市場の実証研究によれば，例えば会計方法の変更によって株価を「操作」
しようとしても，資本市場は真の事象の生起と会計手続きの変更の影響とを識別
できるから，「賢明な」投資者の意思決定にさしたるインパクトを与えないこと
が既に分かっている (Kaplan,1972 ; Sunder, 1975)。このことは，提供する会
計情報を I,から 1．へ変えても， そのことの含意が利用者に事前に読まれてい
て， R,とR．の差があまり大きくはならないことを意味するとみてよいであろ
う。
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しれない。しかし，たとえそうであっても，われわれはそれだけに視野を限
定して， 議論を進めるわけには行かない。観察可能な経験的現象は I.ゃ
R.ではなく， むしろ I.とR.なのだから， この現に「ある」ものをまっ
たく無視したのでは現実の会計情報の流れは解明しえないと思われる。
本稿は，このような考え方に立って市場における会計情報の流通を分析し
ようとするものであるが，この目的のため，まず第I節で叙上のフィードバ
ック・サイクルをもう少し詳細に検討する。そして第I節において，これま
でに提示されている経営者の代替的情報行動仮説を吟味して，第1I節でそれ
に関連する会計的裁量行動の手段について考えてみることにしたい。さらに
第W節では，これらのモデルとの関連において，現実の会計現象をヨリよく
説明する記述理論を構成する途を模索し，そして最後の節で問題の整理とま
とめを行うことにする。
I 会計情報の利用とフィードバック・サイクル
1. リアクションと経営者の対抗行動
利用者指向会計 (user-orientedaccounting)ともいわれる伝統論におい
ては，経営者は事象をありのままに記述して真実な報告を行わなければなら
ないとか，投資者の投資判断に有用な情報を迅速に提供しなければならない
といわれることが多い。経営者が情報利用者に引き渡す「べき」会計情報，
つまり第1図の I.が最大の関心事だから， そこでは表現の忠実性とか意思
決定に対する有用性しか問題になりえないのである。これに対して，われわ
れは，情報利用者のリアクションがあるために，たとえ技術的には可能であ
っても，利用者にとって最善な会計情報が常に提供されるようなことはあり
えないと考える。経営者も自分の意思と利害をもった独自の存在であり，し
かもどの情報をいっ， どのように開示するかは彼等の裁量下にあるのだか
ら，現実にはむしろ経営者にとって最善な会計情報が提供されている公算の
方が大きいとみるのである。
このようにして，われわれは従来の利用者指向から提供者指向へと見方を
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180度転換するが，このことは，情報利用者の意思決定過程を軽視すること
を意味するわけでは決してない。現実に流通する会計情報の量，質，タイミ
ングを決めているのはたしかに経営者であるが，彼等は利用者の意思決定を
予定し， それに対する対抗行動 (counteraction) としていわゆる会計的裁
量 (accountingdiscretion)を行っているにすぎない。 したがって， 会計
情報がその受け手にとって無価値であったり，何の経済的インパクトも引き
起こさなければ，提供する会計情報に対して支配力を行使してもまったく無
意味だから，彼等があえて情報に働き掛けを行うことはありえない。経営者
が情報行動の選択を行うためには，その前に受け手の情報利用がなければな
らず，これなしには経営者の動機は説明しえない。したがって，情報利用の
コンテキストと意思決定過程を分析して，どういうリアクションが生ずるか
を明らかにすることはこの場合にも重要な意味をもっている。この点につい
て，利益平準化の場合であるが， ローネン・サーダンも次のようにいってい
る。
「利益を乎準化しようとする経営者のありうべき動機を理解するためには，••••••市
場の取引主体がどの程度まで会計情報を利用しているかを検討することが不可欠であ
る。特に，情報を伝えることの経営者のビニフィットは．財務報告書の利用者が，全..... 
体としてまた平均的に，情報を現に利用しているときにのみ存在しうるのである。」
(Ronen and Sadan, 1981, p. 4.傍点原著）
しかし，ここで大切なのは利用者側の意思決定だけではない。それと並ん
で2 情報提供者の意思決定もまたきわめて重要になってくる。情報利用の結
果として生ずるリアクションが経営者の情報行動に影響するとすれば，この
プロセスを分析して，利用者の反応が経営者の効用に，さらにはその情報選
択にどう影響するかを明らかにしなければならない。情報利用者からのフィ
ードバックがあるからこそ経営者は会計情報をコントロールしようとするの
だから，その筋道を突き止め，経営者の動機を解明しなければ，硯実に出回
わっている会計情報を説明することは困難になるであろう。会計情報を生産
(2) 
し，提供しているのは経営者の方なのである。
(2) 経営者は種々の経済的インパクトを考慮して，会計政策を決定するだけでな
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2. 経営者の情報行動のプロセス
このような角度から経営者の情報行動を分析するには， まずその行動目
標，目的変数となる会計数値，会計的裁量の手段について簡単に触れておく
のが有益だと思える。
(i) 情報行動目標。経営者が，会計情報を公表したら誘発されるインパ
クトを予測し，そのうえで具体的な情報行動の目標を設定しているとするな
ら，その目標がどのようなものかをまずはっきりさせる必要がある。例え
ば， 「過大な」利益額を報告すれば経営者に不利な結果が及ぶと予想される
場合には，報告利益を最小化することが現実の行動目標になるであろうし，
逆に「過小な」利益額の方が悪い結果をもたらす場合には，報告利益の最大
化に努めることになろう。問題の焦点はどういう情報行動が経営者の効用の
増加につながるかであるが，これを明らかにするためには情報利用者の引き
起こすインパクトが何であるかをまず識別しなければならない。経営者の動
機はフィードバックに依存しているからである。
(ii) 目的変数。経営者はその意図を実現するため，公表される会計数値
（またはそれから誘導される金額や比率）のどれかを目的変数に定めると考えられ
る。例えば報告利益を最大化したい場合でも，「利益」には EPS,税引後純
利益，経常利益，営業利益等，いろいろな数値がありうるから，利用者の使
用している利益がどれであるかを識別し，どれを最大化するかを決めなけれ
ばならない。
この目的変数も経営者というよりも利用者によって決められるという点に
は注意が必要である。経営者行動は利用者の行動に対する反作用だから，利
用者が意思決定でどの数値を使用するかによって， ヨリ正確にいえば，利用
者がどれを使うと経営者が信じるかによって，経営者の選ぶ対象項目は異な
く，場合によってはその選択を制約する GAAPの制定過程にも積極的な働き掛
けを行うことが考えられる (Wattsand Zimmerman, 1978)。しかし，この問題
は別の角度から取り上げることにして，ここでは GAAPを与えられたものとし
て分析を進めることにしたい。
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ってくる (Ronenand Sadan, 1981)。
(ii) 会計的裁量の手段。情報利用者の行動の観察から目的変数が定まっ
たとしても， それを望ましい方向に変える手段にはいろいろな代替法があ
る。例えば，最終利益を増額するのに役立つ手段としては，特別利益を計上
する方法もあれば減価償却費を削減する方法もある。したがって，経営者は
代替的諸方法のコストとビニフィットを評価して，その中から最適なものを
選択することになるであろう。
この会計政策の決定は叙上の目的変数の選択と無関係ではありえない。例
えば特別損益の計上という方法は税引前純利益以降の利益が問題である場合
には有効な手段になりえても，経常利益が目的変数のときにはまったく意味
をもたないであろう。特別損益を計上しても経常利益は動かない。それゆ
え，経営者の利用しうる手段の集合は何が目的変数であるかによって異なる
とみなければならない。
会計情報の内容はこのような政策手段の選択によって決められるが，暗黙
にしても，その背後には情報行動の目標と想定された目的変数が存在してお
り，それらはまた情報利用者からのフィードバックに依存するところが大き
い。したがって，ありうべき経営者の動機を検討する場合には，こうしたフ
ィードバック・サイクルを常に考慮に入れることが不可欠である。
Il 三つの情報行動モデル
1. 報告利益最大化仮説
経営者は報告利益ができるだけ多くなるよう，あるいは利益ができるだけ
早期に報告されるよう会計手続きを選択するという考え方が会計文献に古く
から存在する (Dhaliwaiet al., 1982)。これを報告利益最大化仮説 (maxi-
zing reported earnings hypothesis)と呼ぶことにしよう。経営者が報告
利益を膨らませようとする動機をもつ理由は多数ありうるが，その中で最も
よく指摘されるのは，インセンティプ・システムである (Wattsand Zim-
merman, 1978)。
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(1) インセンティプ・システム
経営者の利害と株主の利害とは必ずしも一致しておらず，経営者の期待効
用を最大にする行動は往々にして企業の価値を減じて， 株主の利害を損な
う。そこで，この利害の不一致を削減する目的で，ボーナス，ストック・オ
プション等のインセンティプ・システムが，特に所有が分散している経営者
支配型の大株式会社 (ManagerialControlled Firm ;以下MC企業という）
においてよく利用されている。しかし，このシステムを利用すると，経営者
の受け取る金銭的報醜は報告利益の増加襲数になるから， それを拡大する
のに役立つ会計手続きの採択傾向がいっそう顕著になると指摘されている
(Watts and Zimmerman, 1978; Zmijewski and Hargerman, 1981; 
Dhaliwal et al., 1982)。
このインセンティプ・システムは利害の対立を綬和する手段のひとつであ
るから， もともと利害の対立のない所有者文配型企業 (OwnerControlled 
Firm;以下OC企業という）においてはその必要性が少ないし， 仮にそれが
採用されていても報告利益に支配力を行使しようとする経営者の動機は弱い
と考えられる。これに対して， MC企業では利害の不一致がはなはだしく，
ィンセンティプ・システムの必要性が大きいから，報告利益の増加に対する
経営者の個人的関心も強くなる。したがって， もしインセンティプ・システ
ムが報告利益最大化の動機を提供しているなら， MC企業とOC企業とで経
営者の情報行動が遼ってくることになるであろう。
(2) 経営労働市場の圧力
ファマ (Fama,1980)によると， 経営労働市場には，当初に契約した限
界生産物と実際の限界生産物との間に差がみられれば，この差だけ経営者の
富に修正を加えるメカニズムが存在する。この経営者の限界生産性の評価に
使用されるのが過去の業績データだとすれば，経営労働市場においては，会
計上の利益情報がきわめて重要な役割を演じ，それによって経営者報酬の流
列に大きな遮いが出てくる可能性がある。ある論者も次のように述べて，こ
の用途に対する会計情報の重要性を指摘している。
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「さて，株主が取締役チームの生産性を測定するのに利用できる主たるデータは会
計上の利潤であると思える。実際問題として国家産業会議評議会 (TheNational In-
dustrial Conference Board)の集めた証拠によると， ••…•取締役の報酬の一部は公
式に会社の利潤に基づいている。このタイプの契約が報告利益を最大化しようとする
インセンティプを形作る。……経営者はその身分保障と有能さの名声 (reputation
for excellence)に大きな注意を払っているという事実に学者の意見はほとんど一致
している。……これらの身分保障と名声は何等かの方法で報告利益に依存していると
考えられよう。したがって，自分の効用を最大にしようとする取締役は自分達の企業
が使用する会計方法に相当の注意を払うことになろう。」 (Gagman,1967) 
たしかに内部的テイクオーバーー一委任状集め (proxyfight)＿や外部的
テイクオーバー――ーテンダー・オファー (tenderoffer)-—ゴの脅威が大きけれ
ば，経営者は株主の渦足を確保するよう強く動機づけられ，このため株価極
大化目標に向かって行動する結果になるであろう。しかし，このような大き
な圧力は，他方において，バイアスのある情報を公表する動機をも醸成しや
すいから，圧力が強いほど業績情報の開示に支配力を行使して，パーフォー
マンスを実態以上によく見せ掛けるケースが多くなるといわれている (Wil-
Hamson, 1964; Hindley, 1970)。
OC企業の経営者は自己の能力を誇示する必要に特に迫られてないとすれ
ば，この場合にも，報告利益を歪めようとする動機はMC企業の経営者の方
が強いと考えることができる。したがって， oc企業とMC企業とを比較す
ると，経営者の情報行動に差異が観察される可能性が大きいといえよう。
(3) 資本市場の圧力
会計情報が金融市場や証券市場で与信や投資の意思決定において利用され
るとすれば，それは将来の資金調達条件に大きな影響を与える。一般的にい
って，悪い企業業績の報告は，それが配当の減少に直接つながらなくとも，
将来の資金調達機会を縮小し，取引条件を悪化させることになりやすい。こ
れに対してヨリよい報告利益は資金調達を容易にし，証券の発行条件の改善
(3) 
を通じ資金コストを削減することが多い。したがって，このメカニズムを所
(3) 日本の証券市場にはかなり厳格な公募の基準や上場維持基準があり，利益が不
十分でこれらの基準をクリアーしえないと重大な結果になることに注意された
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与とすると，将来の有利な資本調達の途を確保するために，経営者が報告利
益を拡大したいという動機をもったとしても不思議ではない。
この資本市場での評価は経営労働市場にはね返って，長期的には，経営者
の生涯報酬にも影響を及ぽす可能性がある (Fama,・ 1980)。 そこで， 特に
MC企業の経営者は経営労働市場に波及してくる効果をも勘案して，資本市
場に出回る会計情報に意識的な働き掛けを行うことが考えられる。
(4) 財務制限条項
債権者が企業に資金を提供する場合，将来の債権価値の下落を防止するた
め，貸付契約時に財務制限条項を設け経営者の将来的行動を制約しておくこ
とが多い。この制限条項の例としては，最低運転資本の維持，追加借り入れ
の制限，配当制限等があるが，これらは株主持分や利益の報告額に関連して
いて，それらの金額が多いほどその拘束力が緩くなる傾向がある。 このた
め，経営者は報告利益の拡大によって，これらの制限条項の効果を減殺しよ
(4) 
うとする動機をもちがちである (Kalay,1982)。
この財務制限条項の制約はレバレージが高ければ高いほどタイトになる
し，またそれがタイトであるほど拘束を綬めることのビニフィットは大きい
から，一般的にいうと，この動機は借り入れ資金の利用の程度が大きいほど
大きいとみてよいであろう (Holthausen,1981)。
い。また金融市場にも適債基準等の起債lレールが定められており，例えばその最
低配当の基準を満たさないと公募が制限されたり，格落ちして金利負担が増加す
ることになってしまう。それゆえ，こうした市場ルールを満たすかどうかは重要
な意味をもっており， この関連でも会計的裁量の動機が強まる可能性がありう
る。
(4) 例えば下方向への収益の急変が危機のシグナルとして，与信者の注意を引くこ
とはよく知られている通りであるが，そのほかにも，債権者はリスクに関係する
範囲内で収益性の動向に重大な関心を抱いているとみてよいであろう。企業の利
益に直接には参加しえないとしても，彼等はリスクの変化の影響に曝されている
のである。それゆえ，財務制限条項が約定されてない場合でも，債権者の満足を
確保するために経営者は報告利益を拡大しようとする動機をもつかもしれない。
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2． 報告利益最小化仮説
上の仮説とは真反対に，経営者は利益の報告額をできるだけ少なくする，
あるいはその認識をできるだけ遅らせるという見方がある。この報告利益の
最小化 (minimizingreported earnings)の動機は， 普通， 次のような要
素に関係づけられている。
(1) 政治的コストの削減
ゼンセン・メックリング (Jensenarid Meckling, 1976)によると，会社
は政治的攻撃の標的にされる一般的傾向があって，ある人びとは，会社から
の富の移転を狙って，会社の社会的責任を強調したり，規制の強化を求めた
り，あるいは税率の引き上げを主張したりする。このことから生ずるコスト
は決して小さいものではないから， それを削減しようとする動機が生まれ
る。
この政治的コストを削減する方法にはいろいろなものがありうる。ロビン
グ活動や広報活動に従事するのもその手段のひとつであるが，人びとの注目
をひかないよう，報告利益を圧縮するのもひとつの方法になりうる。報告利
益を最小にする会計手続きを採用することにより，儲けすぎの印象を薄め，政
治的圧力に曝される機会を削減する方法を講ずるのである。この政治的圧力
は会社規模と関係が深く，規模が大きいほど衆目を集める確率は高いから，
利益の圧縮に役立つ会計方法は規模が大きい会社において利用されることに
なりやすい (Wattsand Zimmerman; 1978; Hergaman and -Zmijewski, 
1979)。
(2) 製品市場の競争
競争は企業価値を引き下げる最も重要な要因のひとつであるが，大きな利
益を報告すると，それは港在的競争会社に収益機会の存在を教え，新規参入
を刺激する結果になりやすい。また政府の反独占行動を引き起こし，その競
争促進政策のために競争の激化を招くおそれもある。それゆえ，報告利益を
最小にするような会計手続きを選択して，こうした競争上の不利益を回避し
ようとする会計政策が時として採用される (Salmonand Smith, 1979)。
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製品市場の競争性は産業によって異なり，画ーではない。したがって，こ
の最小化の動機は競争情況によって異なるが，一般的にいえば，集中度が高
いほど会計情報を歪めようとする動機が強くなると思われる。
(3) 要素市場での取引条件への影響
「過大な」利益を報告すると，これが要素提供者（労働者を含む）との取引
条件に影善して，将来のキャッシュ・フローにマイナスの効果を与えるおそ
れがある。そこで，将来の取引交渉を有利に進めるために，あるいはそれを
不利にしないようにするために，超過利潤を圧縮する会計政策を採用しよう
とする。労働組合との交渉を有利に展開するために報告利益を引き下げよう
とするのがその典型である (Salmonand Smith, 1979)。
(4) 節税
最も古典的見方は報告利益を少なくして，節税を図るというものである。
公表利益が課税額に影響するかぎり，納める税金が最小になるように会計手
続きを選択するというのは自然な見方である (Hepworth,1953)。
MC企業の経営者はむしろ報告利益の拡大の方にウェートを置き，この節
税に対する考慮が希薄になりやすいが， oc企業の経営者はこれに大きな襲
心を抱いており，節税を図るため，例えば加速償却によって報告利益を圧縮
したり，利益の認識を遅らせる傾向があるといわれている (see Smith, 
1976)。 したがって， 税金との関連においても経営者の情報行動はMC企業
とOC企業とで食い遮ってくる可能性がある。
3. 報告利益平準化仮説
単一の期間というよりも時系列をみて，異常に高い利益の報告を回避する
一方で，正常以下の利益報告も避けようとするというのが平準化仮説 (in-
come smoothing hypothesis)である。 この仮説によれば， 上から押さえ
る力と下から支える力の両方が働き，報告利益の変動性が意図的に減衰させ
(5) 
られると考えられる。
(5) この平準化仮説は1950年代にヘップワース (Hepworth, 1953)によって提示
されたが，それをモデルとして構築して，経験的テストの途を拓いたのはゴード
報告利益の最大化仮説，最小化仮説および乎準化仮説（岡部） （33)33 
この平準化仮説は，利益が「望ましい」水準より多ければ圧縮することを
意味するから，この局面では最小化仮説と同じ動機をもっていることになる
し，また利益が標的利益水準より低い局面では最大化仮説と動機を共有する
ことになる。したがって，平準化に動機づけられる理由は，上の議論とかな
りの程度までオーバーラップする。同じ論拠によっていながら結論だけが異
なるのである。
例えば， インセンティプ・システムにしても，それには通常上限と下限が
あって，その範囲内でのみ報告利益と経営者報酬が連動するから，最大化は
必ずしも経営者にとっての最良の戦略ではなく，平準化の方が有利だとする
指摘があるし (Ronenand Sadan, 1981)，また節税という点でも，各年の
報告利益を最小化するよりも，平準化した方が長期的には納税額が少なくな
るともいわれている (Hepworth,1953)。さらにまた，取引上の関係におい
ても報告利益の最小化よりも平準化の方が企業に対する人びとの期待を安定
させ，この心理的プロセスを通じて債権者，投資者および労働者との関係も
改善され，ひいてはこれが取引際擦と取引コストの削減に役立つという見方
もある (Hepworth,1953)。たしかに利益が平準であれば，例えば労働組合
との関係も安定化して，賃金交渉は円滑に進むかもしれない。
このように，平準化仮説は，ほとんどの場合，報告利益の最大化仮説や最
小化仮説と同様の根拠によっているが，それ特有のものもまったくないわけ
ではない。安定成長指向と非対称的業績評価がその例である。
(1) 安定成長指向
配当の変動も株価の不安定性も株主にはリスクの要素であり，それらが少
なければ少ないほど株主の厚生は高まるから，株主は安定した配当所得と株
ン(Gordon,1964; Gordon, Horwitz and Meyers, 1966)である。彼は，効
用の極大化という明示的な前提から乎準化仮説を導き，さらに硯実のデータによ
ってそれを検証しようとしたのである。その実証結果は決して思わしいものでは
なかったが，ボジティプなアプローチそのものはそのとき以来会計理論の共有財
産になった。なお， 平準化仮説の文献についてはローネン・サーダン (Ronen
and Sadan, 1981)をみられたい。
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価の逓増， つまり 「安全な成長 (safegrowth)」を歓迎する一般的傾向が
みられる (Monsenand Downs, 1965)。この株主の選好を所与とすれば，
株主の満足を確保しようとする経営者は変動幅の小さい，増加傾向をもった
(6) 
利益の報告に動機づけられやすい。
このように，株主の利害に焦点を合わせた場合には配当が重要な意味をも
つが，それは年々の報告利益の最小値とされる傾向があり，したがって，報
告利益が大きく変動すると配当水準は低くなることが多い。これに対して，
安定利益は，同じ平均でも，最小値を高めるから，利益が平準化されると配
当が高い水準に「支えられる」結果になって，これが株主の満足につながる
ことが考えられる。経営者が安定利益の流列を作り出そうとする動機はこれ
に大いに関係があるといわれている (Beidleman,1973)。
伝統的な投資意思決定モデルによれば， 投資者は企業の将来的キャッシ
ュ・フローを予測し，それを現在価値に割り引くことによって証券価値を評
価しようとする。このことを前提にすると，投資者のキャッシュ・フローの
予測は明らかに安定利益の方が容易であるから，平準化は投資者の将来予測
を助け，株価形成をヨリ合理的なものにするのに役立つといえる (Barnea,
Ronen, and Saden, 1975)。また企業収益の変動性は企業リスクの重要な尺
度であるから，それは，投資者が証券価値の評価にあたって使用する割引率
に影響し，これを通じ株価にインパクトを与える (Beidleman, 1973)。し
たがって，平準化によって分散を下げることは，企業のリスクを減少させ株
価にプラスの作用をするし，また安全を選好する債権者にも歓迎される結果
になる。
(6) 経営者が乎準化に動機づけられるとした場合に，その標的利益水準がどのよう
なものかはひとつの大きな争点になっている (Ronenand Sadan, 1981)。過去
数期の利益趨性をいうのか，直近の利益と比較しての微増をいうのか，あるいは
、 「同業他社なみ」の利益水準をいうのか論者の意見はまちまちであり，この遮い
に応じて実証分析のモデルははなはだしく異なっている。しかし，われわれのさ
しあたっての関心は乎準化仮説の検証にあるわけではないので，ここでこの問題 I 
に拘泥する必要はないであろう。
報告利益の最大化仮説，最小化仮説および乎準化仮説（岡部） （35)35 
(2) 非対称的業績評価
利益の変動性は経営者の業績評価にマイナスの影蓉を与え，安定利益の方
が高く評価される一般的傾向がみられる (Gordon,1964)。そのうえ，経営
労働市場におけるパーフォーマンスの評価は非対称的で，報告利益が正常な
水準を上回っている場合と下回っている場合とでは同じではない。利益が許
容されうる最低限度 (minimumtolerable profit)を割ると， テイクオー
パーの危険が増して，経営者としての地位そのものが脅かされるのに，多額
の利益を報告してもそのときにはさして報われないことが多い。持続的な利
益の改善は経営能力の評価につながっても，一時的な改善は無視されてしま
う。 それどころか， 短命な超過利益を報告するとこれが人びとの期待を高
め，将来に失望を引き起こすことにもなりかねない。そこで，経営者は将来
の緊急な場合に備えて資源プールを作り，この原資を利用して報告利益が正
常水準を下回わるのを防ごうとする傾向があると指摘されている (Smith, 
1976)。つまり， 経営労働市場において経営者が受ける賞罰は非対称的で，
報告利益の増加による賞金よりも報告利益の減少によるペナルティの方が大
きいから，このメカニズムを所与とすると平準化が最善だというのである。
このような非対称的業績評価はMC企業の経営者にとってヨリ重要な問題
になりがちである。モンゼン・ダウンズも次のようにいっている。
「そのうえ，きわめて貧弱な経営業績は謀叛を結果するかもしれないのに，きわめ
て良好な経営業績は，株主達の間に，惜しみのないボーナスによって経営者に報いよ
うとする強力な動きを必ずしも引き起こさない。それゆえ，不運な過誤の罰が顕著な........... 
成功の報奨よりも大きい。この失敗と成功の非対称性が，所有の分散されている企業
の経営者をして，伝統論が想定する所有者経営型の企業の経営者とは異なった行動を
とらしめがちにするのである。」 (Monsenand Downs, 1965, p. 226.傍点原著）
皿会計的裁量の手段
報告利益を最大化するにせよ，最小化するにせよ，あるいは平準化するに
せよ，いずれにしてもそれに適合する手段が利用可能でなければならない。
経営者がその意図を実現するのに利用しうる手段の機会集合 (opportunity
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set)はいったいどのようなものであろうか。
経営者が望ましい利益額を報告するのに利用しうる裁量的情報行動の手段
には非会計的手段ないし営業的手段と会計技術的手段の二つがあり，いずれ
であるかによって性質が大幅に異なる。そこで，まずそれぞれについて検討
してみることにしよう。
1. 非会計的手段
形式的にいえば，営業政策の結果を事後に測定・報告したのが会計情報で
あるが，望ましい会計報告額になるよう営業政策を決めるという方法も広汎
に利用されている。事象の生起がどう会計数値に反映されるかが事前に分か
っているから，実際の取引をコントロールして事象生起の時点を選択し，こ
(7) 
れによって望ましい利益数値に導くのである。このような営業的手段による
裁量的行動は実体的会計裁量 (realaccounting discretion)と呼ばれてい
るが，その例としては，納品の繰り上げや引き延ばしによって，売上高を期
間的に配分したり (Hepworth,1953)，報告利益に与える影響を院みながら
R&DやPR費の投資水準を選んだりする方法が挙げられる。
報告利益を増減させるのに役立つ営業政策的手段は数多い。しかし，それ
らのほとんどがオフ・バランスシート (off-balance-sheet)化を通じて，
瘤外に資産を貯えたりそれを取り崩したりする方法に関係している。例え
ば，報告利益の最小化や平準化のために利益数値を圧縮する方法としては，
(7) 営業的手段よる会計的裁量は，重要なことに，事象の生起を会計数値に反映さ
せるJレールを前提にしている。したがって，事象の会計的認識を指示する規則が
変更された場合には，報告利益をある水準に保つ必要があるかぎり，事象の生起
のさせ方を変えなければならなくなる。会計ルールの制度的変更がしばしば企業
の活動そのものに変化を与えるのはこの理由によるのである。アメリカにおける
石油・ガスの会計規制は石油の生産量にも多大な影善を与えると非難され，その
経済的効果が政治問題にさえなったが，それは営業的手段が広汎に利用されてい
ることの証拠ともいいえよう。望ましい利益数値になるよう事象生起が調整され
ているから，会計Jレールの変更が事象生起を変え，その結果として実体面に影轡
が出てくるのである。
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①人的資本やR&Dへ投資して技術や知識を蓄積する，⑨交際費， PR費，
政治献金等へ支出して暖簾を形成する，⑧下請等への過剰な支払い一ー「黙
示の保険料」―を行い，将来の危険に対処する，④有形固定資産に先行投
資を行う，⑤固定資産の除却を繰り上げる，⑥不良債権，不良在庫を処分す
る，⑦子会社からの配当送金を調整する，等がありえよう。
一般的にいえば，上の利益圧縮の手段を反対に適用すると報告利益は増加
するし，また過年度に簿外に蓄積した資源のプールから戻し入れると，これ
も同じ目的を達成するのに役立つ。しかし，このフ゜ールも尽きてしまったと
きには帳簿上の資産も利用せざるをえず，この段階で経営者の裁量的行動が
とかく人ぴとの注意を引くことになりやすい。業績不振会社が行う投資有価
証券や固定資産の売却， セール・アンド・リースバックがそのよい例であ
る(08)
これらの営業政策は，それが報告利益の拡大を狙いとするかぎりにおいて
は，不健全な会計実務と一一時として「灰色決算」とも一一呼ばれ， 疑いの目
でみられることが多い。これに対して，営業的手段による利益数値の圧縮は
(9) 
保守主義に合致する健全な実務としてむしろ推奨されるのが普通である。し
(8) 深刻な業績不振に陥っている会社は，一時所有有価証券の売却や遊休不動産の
処分をするだけでなく，投資有価証券を譲渡したり，事業用固定資産を売却した
りすることがあるが， そのかなりの部分は「みせかけ」の取引だといわれてい
る。というのは， その取引の相手はしばしば子会社等の関係の深い企業である
し，処分に付随して買い取り資金の融資や債務保証が行われたり，買い戻し条件
やリースバックの条件が付けられる場合が多いからである。もっと極端なケース
になると，売却にもかかわらず，固定資産の使用実態は少しも変わっておらず，
単に法形式が変化するにすぎないこともある。多額の売却益を計上するだけのた
めに売却取引が創り上げられるのである。なお，会計の教科書ではしばしば「実
質優先の原則」が強調されるが，それは法形式よりも経済的実態にポイントを移
し，こうした不健全な実務を排除しようとするものである。
(9) このことに関連して，利用可能手段も非対称的になっている点に注意しよう。
報告利益の引き上げに役立つ手段と報告利益の引き下げに役立つ手段を比べる
と，一般に前者の場合の方が機会集合が大きい。利益が「多すぎる」場合，それ
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かしながら，いずれの場合であれ，報告利益への影響だけを狙いとして事象
の生起がコントロールされるとすれば，それに伴ってロスが発生している点
は注意しなければならない。報告利益を削減するための投資は必ずしも正味
現在価値を最大にするものではないであろうし，また保有資産の売却は報告
利益の増額には役立っても，最も有利な時点での資産の処分だとはかぎらな
い。報告利益を変えるだけのために第三者との取引を行えば，取引費用はも
とよりとして，そのほかにも種々の機会費用が発生して，実質面ではマイナ
スの効果が生ずる。 これらの費用はどの手段を利用するかによって遮うか
ら，経営者にとっての問題はその中から最も安上がりの方法を選ぶことにな
るであろう。
2. 会計技術的手段
経営者はありとあらゆる会計方法を自由に選択できるわけではない。選択
可能な手段は「一般に駆められた会計原則 (GAAP)」によって制限されて
いて，しかもいったん採用したなら，継続性の原則によってその会計手続き
は容易には変更しえない。しかし，こうした制約を考慮しても，経営者に与
えられている裁量の余地は決して小さいものではないから，経営者はその裁
(10) 
量的選択によってかなり自由に利益の報告額を変えることができる。
を圧縮するのに利用しうる「手」は多いが，逆の場合には必ずしもそうでなく，
利益の報告額を増加しようにもその手立てがない場合があるのである。したがっ
て，一般的にいえば， 「過大」な場合の方が会計政策の選択は容易であるといえ
る。
(10) 現代の会計制度改革論の多くが会計的裁量に対処するという観点から展開され
ていることも注意されなければならない。会計文献には会計制度を変更「すべ
き」だとする提言が多数あるが， その中には次のようなものが含まれている。
(1) GAAPで許されている会計手続きの選択範囲はあまりに広く，これが会計的
裁撒を生んでいるので，代替的手続きを削減すべきである。 (2)情況が同じなのに
異なった手続きが採用されないようにするため，具体的な会計方法選択指針を明
示化すべきである。 (3)利益数値の測定にはあまりに多くの代替法が存在するの
で，利益に代えて，キャッシュ・フローのような恣意性の介入し難い，新しい数
値を導入すべきである。
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会計の技術的手段によって会計数値を変える場合には，事象の生起を所与
とし，それらの測定・報告の方法を意識的に選択することによって行われ
る。したがって，この方法によるときには，利益報告額が増減しても，それ
は数値の上だけのことであり実態は少しも変わっていない。この点が上の非
会計的方法との大きな遮いである。この方法は次の二つに分けて考えること
ができる。
(i) 利益の期間帰属を変える方法。会計方法を裁量的に選択して，費用
や収益が報告される期間を変える。資本的支出の費用化，減価償却方法の変
更，繰延資産の計上，引当金の積増し等がその例である。この方法が平準化
に利用されるとき，それは特に期間的平準化 (iritertemporalsmoothing) 
と呼ばれることがある。
(ii) 分類的操作。損益計算書の項目分類に裁量の余地がある場合には，
ボーダーライン上の項目を操作して，報告利益（税引前当期純利益以上の段階の
利益）を動かす。例えば，特別損益区分に属する費用・収益項目を経常損
益区分に含めて，経常損益の報告額を変えるという方法がありうる。平準化
の文献においては，この方法は一般に分類的平準化 (classificatorysmo-
othing)といわれている (Ronenand Sadan, 1981)。
これらの会計的手段の間にも会計方法の変更を伴うものもあればそうでな
いものもあるし，また前者には会計監査人の限定意見がつくものとつかない
ものとがある。さらにまた短期的観点からすれば望ましい利益の報告に役立
っても長期的にはそれに反する効果をもつ手段がありうる。そのほか，いっ
たん採用するとそれによって将来の選択の自由が拘束される場合も存在する
であろう。したがって，これらの代替的手段の間にはコストの安いものと高
いものがあって，それらの比較考量が経営者の主要課題になるであろう。合
理的経営者はこれらのコストとビニフィットを比較して，彼等にとっての最
適な会計方法を選んでいると思われる。
3. 会計的裁量のコスト
会計文献においては，会計的裁量というとき，単に重要な会計方法の変更
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だけを指すことが少なくないし，またヨリ広い解釈によるときでも，第三者
との実体的な取引があれば既に会計行為ではないとして，上の会計技術的手
段の利用だけにその意味を限定する場合も多い (Copeland,1968)。これに
対してわれわれは，どの行動仮説によるにせよ，またどの目的変数を選ぶに
せよ，経営者が望ましいと考えている金額に報告利益を近づけようとすると
き，営業的手段と会計手術的手段の両方を織り混ぜて使用しているとみて，
経営者の利用しうる機会集合にはこれら両方が含まれると考える (Beidle-
man, 1973)。
このように二つの手段を一緒にしてみると，経営者の裁量の余地は相当に
大きなものになるが，その中のどれを優先的に採用するかは，それぞれのコ
ストによるであろう。単一の手段を利用するにせよ複数の手段を同時に適用
するにせよ， ビニフィットを一定とすれば，経営者にとって最適な政策手段
は最も安上がりな方法であり，したがって最適ミックスの決定において経営
者はコストの安い手段から順次採用し， コストの高い方法を最後に残そうと
するにちがいない。例えば報告利益の引き上げには有価証券の売却という方
法も減価償却方法の変更という方法もともに役立つであろうが，後者には限
定意見がつくとすれば，税金の増加を考慮してもなお前者の方が安いと思う
かもしれない。つまり，営業的手段か会計技術的手段かに関わりなしに，最
も簡便で，犠牲の少ない方法をまず適用し，それによっても望む結果が達成
されない場合にはその次に簡便な方法を適用するとみるのである。これを費
用最小化 (leastcostly methods)の原理と呼んでおくことにしよう。
この考え方によると，経営者が利用しうる会計的裁量の手段とその序列が
すべての企業に同ーなら，同様の動機をもつ経営者は同じような手段を採用
するであろうから，費用の安い方法から先に採用するとしても，表面に現れ
てくる裁量行動に大きな相遮は生じえない。コストとビニフィットが釣り合
う点は同じ動機をもつ経営者の間では一致することになりやすい。したがっ
て，このような場合においては，報告利益の最大化，最小化，あるいは平準
化のどの仮説が最もよく現実に妥当するかを経験的に確かめることは比較的
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容易にちがいない。例えば，最大化の動機をもつ企業が必ず特別利益を計上
するのなら，その動機の有無を明らかにするには特別利益の計上状況を調査
すればよいであろう。実際，平準化仮説に関する初期の実証研究はそのほと
んどがこの考え方によっていて，裁量の余地のある費用・収益項目—裁量
的項目—に的を絞り， その分析だけに基づいて平準化仮説を検証しようと
したのである。
しかしながら，実際においては，すべての経営者の機会集合や手段の順序
関係が同一になることはありえないし，経営者の動機にしても一様であるわ
けではない。彼等の行動目標が報告利益の最大化，最小化，あるいは平準化
のどれであるかは，例えばOC企業かMC企業かによって遮うであろうし，
また動機の強さ (intesity)もインセンティプ・システムの有無等，いろい
ろな事情に依存するであろう。会計的裁量の手段の利用可能性はもとよりと
して，経営者の動機の方向やその強弱も，経営者が直面する情況によって進
ってくる可能性があるのである。それゆえ，費用の最小化という同一の原理
に基づいていても，表面化する経営者の情報行動が同じになるようなことは
実際にはほとんどないと思われる。
したがって，このような可能性を考慮すると， 問題は， 報告利益の最大
化，最小化，あるいは平準化の仮説のどれが一般的に妥当するかではなく，
どの情況においてどの仮説が妥当するかということになってくる。経営者の
選択に影響する要因をまず特定化して，そのうえでそれぞれの情況において
どういう会計硯象が生じやすいかを明らかにすることが必要なのである。こ
の点は実証分析の方向を見定めるうえにおいてきわめて重要な意味をもって
いるので，次節でもう少し詳細に検討してみることにしたい。
w 会計的裁量の規定要因
既に述べたように，現実に出回る会計情報は経営者の能動的な選択の結果
にほかならないが，この選択は背後の情況に依存していて，どの経営者も同
じ行動をとることはないと思われる。このことがもし妥当するなら，どのよ
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うな要因が経営者の選択に影響を及ぼす可能性があるか，そしてその選択の
結果がどうなるかを明確にしておくことがきわめて重要になってくる。
1. エージェンシィ問題と経営者の動機
まず経営者の動機の問題を考える場合において，最も基本的なのが私有財
産の委託関係である点はここで改めて指摘しておく必要があるであろう。企
業が資金を債権者から借り入れたりその残余請求権を外部株主に譲渡したり
すると，他者の財産が経営者の支配下に統合されるが，この契約上の関係は
資源の利用効率を高めるにしても，他方においてエージェンシィ問題を引き
起こす。危険の分散に伴ってインセンティブ問題が派生して，これが当事者
の利害の対立を深刻にするのである。会計的裁量行動はこの利害の対立から
誘発される硯象と考えられるから，その核心には常にこのエージェンシィ問
題があることが忘れられてはならない。
したがって，このような見方からすれば，企業の所有構造，企業規模，レ
バレージといった要素に会計的裁量行動を関係づけようとする最近の研究
は，最も重要な論点を衝いているといってよいであろう。 MC企業とOC企
業とでは，あるいは高レバレージの企業と低レバレージの企業とでは明らか
にリスクの分担関係が異なっており，この遮いが経営者の情報行動に重大な
影響を及ぼす可能性は十分に存在する。また，企業の規模も内部的な利害調
整機構に密接な関係をもっているから，特有の情報行動に結びつくことにな
(11) 
りやすい。したがって，エージェンシィ問題を主軸にして分析するかぎり，
これらの要因を抜きにしては現実の会計現象に迫りえないことは明白であ
る。
(11) 一般的にいうと，企業の規模が拡大するとそれに応じてヒエラルヒーの階層は
長くなり，コントロール・ロスが増加する。つまり，組織が肥大するとその内部
の利害調整のプロセスは複雑になって，効率は落ちてくるのである。このため大
企業は．事業部制を尊入する等，さまざまな対策を講ずるが，これらの総合的結
果としてその経営者は小企業の経営者とは遣った行動をとることになるのであ
る。この点についてはモンゼン・ダウンズ (Monsenand Down, 1965)を参照
されたい。
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しかしながら，こうした方向に沿って検討を進める場合に大切なことは，
エージェンシィ問題は，実際には決して放置されているわけではなく，いろ
いろな機構を通じて制御されているという点である。市場や組織にはインセ
ンティプ・システム，経営労働市場，金融・証券市場，製品市場といった諸
市場の競争圧力，財務制限条項，金融仲介機関のモニタリング等さまざまな
メカニズムが存在するが，これらはいずれも会計情報の支援をえて，逸脱行
動を抑制したり組織の活性化を図ったりする機能を果たしている。これらの
機構の有効性は情況によってまちまちであろうが，その遮いもまた会計的裁
量に大きな影響を与える可能性があるのである。それらが有効に機能すれば
するほど利害の不一致は削減されるにしても，他方において経営者の対抗行
動を誘発しやすいからである。クイトなコントロール機構は情報を「歪め」
ようとする動機を強め．会計的裁量行動を顕現させる傾向をいっそう顕著に
する。したがって，経営者の動機方向やその強さを分析するにぁたっては，
単にエージェンシィ問題だけでなく，そのコントロール機構の機能にも目を
向けることが不可欠になってくる。
これらのコントロール機構の働きはおそらくは相互補完的で，どれも単独
ではさして効果的ではないかもしれない。しかし，どの機構も決定的な機能
を果たしてはいないのに，それぞれが幾分かの機能を果たすために，エージ
ェンシィ問題の表面化が結果的に回避されているという場合も十分に考えら
れることである。それゆえ，会計的裁量の説明変数としてコントロール機構
に関連する要因を導入しようとしても，どれをどう組み込むかはきわめて困
難な問題になってくる。仮にどれかが中心的役割を果たしているとしても，
それを特定して，経営者の動機に及ぼす影響を識別するのは容易なことでは
ない。・コントロール機構の遮いを織り込めば分析がいっそう精密化すること
は明らかであっても．，その機能については理論的にもまだよく分かってない
ことが多いから，まず問題点の整理から始めなければならないのが実情であ
る。
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2. 裁董的手段の利用可能性
経営者の選択に影響するもうひとつの要因は会計的裁量の手段であるが，
この手段の利用可能性は実際にはどの企業にとっても画ーというわけではな
く，かなり大幅な遮いがありうる。有価証券の売却によって報告利益を増加
させうるためには取得原価の低い有価証券を手持ちしていなければならない
が，このような条件はすべての企業に整っているわけではない。いろいろな
資産を簿外に蓄積していて，その一部を表面化させるだけで容易に報告利益
を増加させうる企業もあろうが，他方には，会計手続きを変更する以外に何
の手立ても残されていない企業もあろう。コストの安い手段はすべて利用し
尽くし， コストの高い手段しか採用しえないケースも多いのである。
また，いくつかの代替的手段が残されているときでも，それらの手段のど
れが安いかは場合によって遮う可能性がある。 R&Dへの投資と固定資産の
除却という利益圧縮の二方法の中でいずれの犠牲が少ないかは， R&D投資
の効率や除却しようとする固定資産の種類にもよるであろう。たとえこれら
の手段が同じように利用可能であっても， それぞれのコストは企業によっ
て，また同じ企業でも時によってまちまちになりがちである。
費用の最小化という先の考え方によると，情報行動の選択においてまず採
用されるのは犠牲の最も少ない手段であるが，このように各企業の機会集合
にもまた手段の順序関係にも差異がありうるとすれば，このことは，動機を
共有する経営者でも同じ手段を採用するとはかぎらないことを意味する。例
えば報告利益の最大化に同じ位強く動機づけられていても，すべての企業が
特別利益を計上するわけではなく，単に売却すべき資産がないという理由だ
けでそれを計上しない企業やコストがあまりに高すぎるという理由でその手
段の採用を見送る企業も出てくるかもしれない。したがって，経営者が最も
安上がりな方から順番に最適ミックスに組み込んでいるにしても，どれが採
用されるかは情況によって異なり，動機と表面に現れてくる情報行動とが必
ずしも対応しない場合が生じてくる。
会計的裁量に関する従来の議論は直感に基づくものが大多数であったし，
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また経験的証拠に基づくものでも， ごく最近に至るまでその説明変数はア
(12) 
ド・ホックに取捨されていたにすぎない。これに対して，エージェンシィ理
論は，まず経営者の動機に影響を与える可能性のある要因を理論的に整理し
たうえで，現実のデークと照らし合わせ，それによって実際の会計硯象を系
統的に記述し，説明しようとする立場をとる。このような厳格な方法論の導
入は議論を著しく精緻にし，硯実の説明力を大幅に改善したことはたしかで
あるが，同時にまた，大きな課題を残す結果になったことも否定できない。
経営者の動機に影響を与える要素を抽出する問題ばかりでなく，経験的検証
の作業をも著しく困難にしたからである。経営環境の遮いに応じた系統的な
遮いを発見しようとしても，コストが企業によって遮うとすれば，動機の遮
いは必ずしも情報行動の遮いとなって現れてはこないであろう。経営者が費
用を最小にするよう情報行動を選択するから，ひとくちに会計的裁量行動と
いってもその現れ方はいろいろで，結果だけをみても皮相的にしか硯実に迫
りえないことになりがちなのである。
V 結ぴ
市場で流通する会計情報を作成しているのは経営者であるが，彼等は必ず
しも真実な報告のインセンティプをもっておらず，場合によっては情報の秘
匿，歪曲あるいは選択的開示を意図的に行う可能性があるという点は，経営
(12) 会計方法の選択がランダムにではなく，系統的に行われているという見方はか
なり古くからあったし，またこれを裏付ける経験的証拠も多く示されている。例
えば，ゴスマン (Gosman,・ 1973)は企業規模，所属産業，担当監査人といった
会社特性と会計手続きの変更がどのように関連しているかを調査して，実際に採
用されている会計方法と企業の特性との間には統計的に有意なある種の傾向が観
察されるという結論に達している。 1970年代の平準化仮説の経験的検証も，また
1980年代のエージェンシィ理論による実証研究もこれらの知識の蓄積によるとこ
ろ少なくないから，アド・ホックな分析だといっても，その意義を過少評価して
はならない。今日においても，会計報告書を統計的に分析して，企業の「個性」
ともいうぺき属性を発見することは重要な意味をもっているのである。
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行動等との関連でこれまでにもたびたぴ指摘されていたことである (Willia-
mson, 1964 ; Monsen and Downs, 1965)。また会計の分野でも，例えば
政府の会計規制や会計監査制度の議論においては必ずといっていいほどこの
会計的裁量の余地が問題にされたから，少なくとも背後にこの種の問題が港
んでいるという事実については共通の理解があったといえよう。しかし，そ
うではあっても， それは単に「あってはならないこと」とか「すべきでな
い」と倫理的規準から論難されるだけであったり，公的に規制「すべき」政
策論の課題として簡単に片づけられてしまう場合がほとんどであった。それ
よりもむしろ「実務の問題」として理論の埒外に追放されることの方が多か
ったとさえ思える。なぜそうした現象が起きるかといった基本問題は比較的
最近に至るまで放置されたままになっていたのである。
会計理論の課題がヨリよく現実を説明し，将来を予測することにあるとす
れば，われわれは現に「ある」会計現象にまず目を向け，現実の会計情報の
流れがどのように成り立っているかを解明して行く必要があるが，そのため
には，会計情報の開示が引き起こしうる経済的影審を慎重に分析し，それに
よってありうべき経営者の動機を明らかにすることが不可欠である。市場で
流通している会計情報を生産するのは経営者にほかならないし，またその決
定を左右するのは彼等にとってのコスト・ビニフィットであるから，会計情
報開示の意味を経営者の立場からもういちど検討し直すことが大切である。
この情報提供者中心の分析視角を確立することが本稿の第一の狙いである。
本稿で明らかになった第二の点は，経営者にとってのビニフィットがその
意思決定環境によってかなり大幅に遮う可能性があるということである。経
営者がどういう利益を報告すれば最大のビニフィットを受け取れるかは彼等
の置かれている情況によって異なり，ありとあらゆる経営者があらゆる場合
に，例えば報告利益の最大化に一様に動機づけられているわけではない。フ
ィードバックの経済的効果は必ずしも同じではないから，経営者の情報行動
の目標も一様にはなりえないのである。この動機に影響する要因の最大のも
のはいうまでもなくエージェンシィ関係であるが， ョリ厳密にいえば，その
報告利益の最大化仮説，最小化仮説および平準化仮説（岡部） （47)47 
コントロール機構も重要な関わりをもっており，したがってこれらの重要な
要因を何等かの形で考慮に入れなければ重要な特性を見過ごすことにもなり
かねない。このような観点からのヨリ詳細な分析は将来の課題として残され
ているが，いずれにしても，情況の遮いをまったく無視したまま会計的裁量
行動を論じてもさして意味がないことは明らかである。
第三に，本稿においては， 会計的裁量行動の手段にも検討が加えられた
が，その際に重要になったのが裁量的手段のコストである。非会計的手段に
も会計的手段にもその採用にはコストが伴うと考えてみると，会計的裁量行
動がやはり経営者の合理的行動の結果でしかないことがはっきりしてくる。
コストの安い手段と高い手段があるとすれば，同じビニフィットであれば最
も安い手段から先に採用するとみるのが自然であるし，また動機の強さに遣
いがあれば，それは裁量的手段の選択に反映されがちであるといえる。動機
の弱い経営者にはコストの低い手段でなければ問題になりえないが，動機が
強ければ，棄却点は上昇して，高いコストの手段でも採用に値するから，例
えば会計方法の変更を伴うようなコストの高い手段でもあえて採用しようと
するかもしれない。しかし，どの手段が残されているか，そしてどの手段が
安いかは企業によってまちまちであるとすれば，同じ動機によっていても常
に同じ手段が採用されるとはかぎらないであろう。したがって，この裁量の
手段の遮いを分析に織り込むということが今後の重要な課題として浮かびあ
がってくる。
経営者が実際にどのような情報行動をとっているかは純粋に経験的な問題
であるから，最終的には現実のデータと照合する以外にない。しかし，その
作業を意味あるものにするには，検証されるべき理論を慎重に組み立て，経
験的にテスト可能な命題を導くことがきわめて重要な意味をもつ。本稿は，
このような考え方に基づいて，今後の研究のための概念的フレームワークを
提示するとともに，問題の所在を明確にしたのである。
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